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Internacional

Com inflagdo nos EUA abaixo do esperado,
flexibilizacdo da politica de Covid Zero na
China e sinalizacdo de reducdo do ritmo de
alta de juros pelo FED, a volatilidade do
mercado de acdes chegou a cair no inicio do
més. As Treasuries de 10 anos voltaram a
subir e o délar seguiu se acomodando.
Contudo, a subida dos juros pelo Banco
Central Europeu e o tom mais duro da
autoridade monetaria em relacdo as
elevacdes futuras na Zona do Euro, somados
a decisdo do Banco Central Japonés de
aumentar a banda de oscilagdo das taxas de
juros de 10 anos, levando a valorizacdo do
iene frente ao délar, contribuiram para novo
aumento das preocupacdes dos
investidores, reforcadas pela piora das
perspectivas de crescimento global e pelos
efeitos colaterais da reabertura econémica
na China.

Nos EUA, os dados de inflacdo de novembro
foram mais fracos que o esperado, assim
como os de housing. Porém, embora o CPI
cheio ja mostre uma reversdo, os nucleos
continuam elevados, e as taxas de servigos
(que dependem do mercado de trabalho,
ainda aquecido) continuam muito acima da
meta. Na ultima reunidao do ano, o FED
confirmou a sinalizacdo de que a alta dos
Fed funds ocorreria a um ritmo mais lento e
elevou a taxa em 0,50%. O presidente da
autoridade monetéria indicou ainda que uma
nova reducdo de passo seria possivel, mas
as projecoes de inflagdo do Banco Central
foram elevadas, assim como as da taxa
basica de juros. Neste contexto, parece claro
que a conduta do FED depende da inflacdo,
e ndo do crescimento.

Na Europa, os indices de precos também
desaceleraram, com grande contribuicdo da

energia. Ja o nucleo, que exclui alimentos e
energia, ficou estavel, e os alimentos
avancaram, indicando que as pressoes
inflacionarias no bloco continuam fortes.
Diante desse cenario, o Banco Central
Europeu elevou a taxa de juros em 0,50% e
sinalizou aumentos de mesma magnitude a
frente, superiores ao precificado pelo
mercado, o que levou ao aumento das taxas
futuras de juros e dos spreads em relacdo
aos titulos alemdes. A curto prazo, a
desaceleracdo do crescimento e o inverno
mais quente ajudam a reduzir a pressao
sobre o gas. Mas, para diminuir a
dependéncia da Russia, as economias do
bloco tém que mobilizar fontes alternativas
a longo prazo. Sem perspectivas de fim da
guerra na Ucrania, retrocessos como o uso
do carvao sdo inevitaveis.

Por fim, na China, o processo de reabertura
econdmica seguiu acelerado, a despeito do
aumento expressivo do numero de casos de
Covid e da pressdo sobre o sistema de
saude, com efeitos negativos sobre a
mobilidade — e, consequentemente, sobre a
atividade - dada a reacdo voluntaria das
pessoas. Os indicadores de crescimento
seguem fracos, apesar dos estimulos das
autoridades, com reflexos nos precos de
commodities, em queda, com destaque para
o petréleo. O preco do barril caiu e deve
continuar caindo devido a desaceleracao da
economia mundial, mas, em dezembro, a
instituicdo do preco-teto ao petréleo russo
por Unido Europeia, G7 e Australia, sob a
justificativa de ampliacdo das sancdes a
Russia e estabilizacdo dos precos globais de
energia, reforcou o movimento. Os precos
futuros indicam maiores quedas, previsao
que ja leva em conta a reabertura da
economia da China.
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Brasil

O Brasil chegou ao pico (recente) de juros e
a um processo de desaceleracdo da inflagdo
antes das principais economias globais.
Atraiu recursos particularmente na primeira
metade do ano em meio ao acirramento das
preocupacdes com a inflagio e a politica
monetaria restritiva nos desenvolvidos e a
eclosdo da guerra na Ucrania, o que
contribuiu para performance positiva do
Ibovespa em 2022. Porém, as elevadas
incertezas com o novo governo e suas
implicacdes sobre a politica fiscal nos
proximos anos, reforcadas pela aprovacdo
da PEC de transicdo e o abandono formal do
arcabouco fiscal vigente, sem indicacdo de
controle de gastos, reforcaram o tom
negativo no mercado, pressionando a Bolsa,
o real e os juros futuros.

Os efeitos sobre a inflacdo futura e as
perspectivas de conducdo da politica

monetaria também vém sendo sentidos.

Expectativa Focus 2023 | SELIC
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As expectativas para os indices de precos
para 2024 seguem acima da meta e a
maioria das projecdes de mercado para a
SELIC sinaliza taxa constante em 13,75%
pelo menos até o ultimo trimestre de 2023.
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DISCLAIMER

A Wright Capital Gestao de Patriménio (“Wright Capital”) ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de
investimento ou qualquer outro ativo financeiro. O presente material tem carater meramente informativo e é para uso
exclusivo de seu destinatario. As informacdes contidas neste documento sdo confidenciais e ndo devem ser divulgadas
a terceiros sem o prévio e expresso consentimento da Wright Capital. Este material ndo constitui extrato oficial de
investimentos nos fundos de investimento ou ativos a que se refere, o qual sera preparado e enviado pelo
administrador do fundo. No caso de divergéncia entre as informagdes contidas neste material e aquelas contidas no
extrato mensal emitido pelo administrador do fundo, as informagdes contidas no referido extrato mensal prevalecerdao
sobre as informacdes deste documento. As eventuais divergéncias podem ocorrer devido a adocdo de métodos
diversos de célculo e apresentacdo. Valores de patrimonio liquido de fundos de investimento eventualmente contidos
neste documento sdo liquidos de despesas (i.e. honorarios, comissdes e impostos). A rentabilidade de fundos
eventualmente divulgada neste documento ndo € liquida de impostos. Fundos de investimento podem utilizar
estratégias com derivativos como parte integrante de suas respectivas politicas de investimento. Tais estratégias, da
forma como sédo adotadas, podem resultar em significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive
acarretar perdas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais
para cobrir o prejuizo dos Fundos. Para avaliagdo da performance de quaisquer fundos de investimentos, é
recomendavel uma analise de periodo de, no minimo, 12 (doze) meses. Os fundos multimercado com renda variavel e
os fundos de agdes podem estar expostos a significativa concentragdo em ativos de poucos emissores, com os riscos
dai decorrentes. Os fundos de crédito privado estdo sujeitos a risco de perda substancial de seu patriménio liquido
em caso de eventos que acarretem o ndo pagamento dos ativos integrantes de sua carteira, inclusive por forca de
intervencdo, liquidacdo, regime de administracdo, faléncia e recuperacdo judicial ou extrajudicial dos emissores
responsaveis pelos ativos do fundo. Em atendimento a Instrucdo CVM n° 465/08, desde 02/05/2008, fundos de
acOes deixaram de apurar sua rentabilidade com base na cotagdo média das acdes e passaram a fazé-lo com base na
cotacdo de fechamento. Assim comparacdes de rentabilidade de fundos de agdes devem utilizar, para periodos
anteriores a 02/05/2008, a cotagdo média dos indices de acdes e, para periodos posteriores a esta data, a cotacdo
de fechamento. Eventuais comparagdes a certos indices de mercado foram incluidas para referéncia apenas e nao
representam garantia de retorno pela Wright Capital. Os resultados obtidos no passado ndo representam garantia de
resultados futuros e ndo contam com garantia da Wright Capital, de qualquer de suas afiliadas, do administrador, de
qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Ao investidor é recomendada a
leitura cuidadosa dos regulamentos e prospectos de fundos de investimento ao aplicar seus recursos. Investimentos
implicam na exposicdo a riscos, inclusive na possibilidade de perda total do investimento. Este documento nédo constitui
uma opinido ou recomendacdo, legal ou de qualquer outra natureza, por parte da Wright Capital, e ndo leva em
consideracdo a situacdo particular de qualquer pessoa. A utilizacdo das informacdes aqui contidas se dara
exclusivamente por conta e risco de seu usuario. Antes de tomar qualquer decisdo acerca de seus investimentos, a
Wright Capital recomenda ao interessado que consulte seu proprio consultor legal.



